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Аннотация
В статье определена сущность роботизации как важного процесса развития информационного общества и пере-
хода к технолого-сингулярному этапу. Выявлено перспективы роботизации в различных сферах общественной и 
экономической жизни. Выяснено характер влияния перехода к технолого-сингулярному этапу развития экономики 
и массовости роботизации на востребованность в человеческом труде. 
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Summary
The purpose of robotics as an important process of development of information society and the transition to technological 
and singular stage in the article was defined. Prospects for discovered robotics in various areas of social and economic 
life were viewed. The influence of transition to technological and singular stage of economic development and mass 
demand for robotics in human labor was founded. 
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РИЗИК ДЕФОЛТУ ПЕРЕСТРАХОВИКА У ЗАГАЛЬНІЙ СИСТЕМІ РИЗИКІВ, 
ПОВ’ЯЗАНИХ ІЗ ВИКОРИСТАННЯМ ПЕРЕСТРАХУВАННЯМ 
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У статті проаналізовані специфічні для страхових компаній групи ризиків, до яких належать ризики, пов’язані із 
використанням перестрахуванням. Установлено особливості таких ризиків як ризик розрахунків з перестраховиком, 
непрямий кредитний ризик (ризик спреду), ризик перестрахування, прямий ризик дефолту перестраховика та ри-
зик зниження рівня (рейтингу) перестраховика. Визначено взаємозв’язок цих ризиків. Побудовано ієрархію ризиків, 
пов’язаних із перестрахуванням. Установлено, що прямий ризик дефолту та ризик зниження рівня (рейтингу) пере-
страховика є базовими ризиками. оскільки знаходяться на четвертому рівні ієрархії та в сукупності характеризують 
ризик дефолту перестраховика. 
Ключові слова: ризик розрахунків з перестраховиком, непрямий кредитний ризик (ризик спреду), ризик перестраху-
вання, прямий ризик дефолту перестраховика та ризик зниження рівня (рейтингу) перестраховика.

Постановка проблеми. Головними завданнями 
фінансових установ, зокрема страхових ком-

паній, є підвищення довіри та захист прав спожи-
вачів фінансових послуг. Взаємозалежність цих за-
вдань подана в Концепції захисту прав споживачів 
небанківських фінансових послуг [4], Концепції за-
провадження пруденційного нагляду за небанківськи-
ми фінансовими установами України [3] та Стратегії 
реформування системи захисту прав споживачів на 
ринках фінансових послуг на 2012-2017 роки [7]. Тому 
особливої актуальності набувають питання ефектив-
ної діяльності страхових компаній та виконання ними 
зобов’язань перед клієнтами. Це можливо завдяки 
використанню інструментів перестрахування, оскіль-
ки обсяги перестрахування є одними з найвищих за 
лімітами і найбільш широкими за ризиками.

Слід зазначити, що відсутні ґрунтовні дослі-
дження, які стосуються загальнотеоретичних про-
блем узагальнення ризиків, пов’язаних із перестра-
хуванням і наукових розробок, орієнтованих на їх 
вирішення, що зумовило вибір мети, задач та свід-
чать про актуальність дослідження.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Широке коло питань, пов'язаних із забезпечен-
ням перестрахування в страхових компаніях, 
знайшли відображення в роботах таких україн-
ських вчених, як Внукова Н. М. [2], Поздняко- 
ва Л. О. [5], Ткаченко Н. В. [8, 9] та ін. Однак, не 
досить розробленим є обґрунтування місця ризи-
ку дефолту перестраховика у загальній системі 
ризиків страхових компаній, пов’язаних із пере-
страхуванням.

© Ачкасова С.А., Волобуєва А.В., 2015
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Мета роботи. Метою статті є визначення місця 
ризику дефолту перестраховика у загальній систе-
мі ризиків, пов’язаних із перестрахуванням. 

Матеріали дослідження. Більшість ризиків, 
пов’язаних із наданнями фінансових послуг влас-
тиві всім фінансовим установам, у тому числі й 
страховим компанія. До основних ризиків фінансо-
вих установ належать ринкові, кредитні, операційні 
ризики, ризики ліквідності та ін. Однак є специ-
фічні для страхових компаній окремі групи ризиків 
до яких належать ризики, пов’язані із перестра-
хуванням. У вітчизняній практиці класифікації ри-
зиків страховиків для відображення недоотримання 
страховиком страхових відшкодувань від перестра-
ховиків є кредитний ризик та ризик перестраху-
вання, а у закордонній практиці використовується 
поняття ризик дефолту контрагента [10]. 

Характеристика ризиків страхових компаній, 
пов’язаних із перестрахуванням подана в табл. 1. 

Таблиця 1 
Характеристика ризиків страхових компаній, 

пов’язаних із перестрахуванням
Ризик Характеристика

К
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и
й
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и
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к 

Можливість втрат у результаті невиплати 
страховику дебіторської заборгованості від 
третіх осіб, зокрема брокерів, перестрахови-
ків. До кредитного ризику зокрема відносять: 
прямий ризик дефолту, ризик зниження рів-
ня рейтингової оцінки контрагента («мігра-
ційний ризик»); непрямий кредитний ризик 
(«ризик спреду»); ризик (затримки) розра-
хунків; ризик контрагента (зміни вартості 
послуг, умовних активів та зобов’язань); ри-
зик концентрації, ризик неправильної оцінки 
(даних, моделі).
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Застосування невідповідної стратегії пере-
страхування або неадекватне впровадження 
обраної стратегії, включаючи ризики непра-
вильної оцінки кредитоспроможності контр-
агентів з перестрахування, неправильної 
оцінки параметрів страхового продукту та 
якості андеррайтингу або нерозуміння ха-
рактеристик продуктів перестрахування, що 
призводить до вибору неправильного та/або 
недостатнього перестрахового покриття.

Джерело: розробка авторів за джерелами [10, 11]

Як видно з табл. 1, виділено дві складові кре-
дитного ризику, прямий ризик дефолту та ризик 
зниження рівня (рейтингу). Ураховуючи те, що 
кредитний ризик може бути присутній фінансо-
вих інструментах, цінних паперах, відносинах між 
контрагентами, тому доцільним є розгляд контра-
гентів, до яких можна віднести боржників, брокерів, 
страхувальників, перестраховиків, тощо. Особливу 
увагу заслуговують ризики, пов’язані із викорис-
танням перестрахуванням. Таким чином, 

Зважаючи на низьку капіталізацію страхового 
ринку України, більшість страховиків уклали до-
говори перестрахування з страховиками – нерези-
дентами. 

У національному законодавстві рейтинг фінан-
сової надійності (стійкості) перестраховика-нерези-
дента на дату укладення договору перестрахуван-
ня з таким перестраховиком-нерезидентом повинен 
відповідати рівню рейтингів не нижчому, ніж за 
класифікацією таких міжнародних рейтингових 
агентств, яка наведена на рис. 1.

Як видно з рис. 1, до перестраховиків-нерези-
дентів установлено вимоги до відповідності їх по-
казників діяльності високим рейтингам міжна-
родних рейтингових агентств, що зменшує ризик 

невиконання зобов’язань перестраховиків та стра-
ховиків перед клієнтами.

В Ba BB BB
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(США)

«Moody's Investors 
Service» (США)

«Standard & Poor's»
(США)

«Fitch Ratings»
(Великобританія)

Рис. 1. Вимоги до рівня рейтингу  
перестраховика нерезидента

Джерело: розробка авторів за джерелами [1, 6]

Констатація факту настання дефолту надасть 
змогу страховим компаніям вживати заходів щодо 
повернення коштів клієнтам страхових компаній. 
Обсяг і якість перестрахування буде встановлювати 
рівень захисту для страховика. 

Придбання недостатнього покриття може при-
звести до фінансових ускладнень у разі великих 
неочікуваних страхових вимог. 

Відповідно, ризик неадекватної програми пере-
страхування повинен бути визнаний як ключовий 
ризик. Перестраховий захист має менше значення 
для компанії, що здійснює страхування життя, яка 
в незначній мірі покладається на перестрахування.

Кредитний ризик охоплює ризик дефолту й змі-
ну кредитної якості емітентів цінних паперів (в ін-
вестиційному портфелі компанії), контрагентів (у 
тому числі за договорами перестрахування, дери-
вативами, депозитами) і посередників, з якими пра-
цює страхова компанія. 

До основних проблем використання інструментів 
перестрахування належить неспроможність пере-
страховика або декількох перестраховиків викона-
ти свої зобов’язання, що зумовлено погіршенням 
його кредитоспроможності; залучення перестрахо-
виків із певним рейтингом та їх значна концентра-
ція в програмах.

Ґрунтуючись на цих проблемах та враховуючи 
особливості відображення кредитного ризику пере-
страховика виділено такі ризики:

прямий ризик дефолту перестраховика – ри-
зик того, що страховик не одержить грошові ко-
шти, які йому належать, тому що інша сторона – 
перестраховик оголосила про дефолт за своїми 
зобов'язаннями;

ризик зниження рівня (рейтингу) перестрахови-
ка – це ризик зміни можливості майбутнього де-
фолта перестраховика, що негативно вплине на по-
точну вартість договору з ним;

непрямий кредитний ризик або ризик спреду – 
ризик, пов'язаний зі сприйняттям ринком збіль-
шення ризику (наприклад через циклічність бізне-
су чи сприйняття кредитної вартості у відносинах з 
іншими контрагентами);

ризик розрахунків – ризик невиконання 
зобов’язань перестраховиком у встановлений тер-
мін у зв’язку з невідповідністю строків;

суверенний ризик – ризик уразливості до збит-
ків внаслідок зменшення вартості іноземних акти-
вів або збільшення вартості зобов’язань, деноміно-
ваних в іноземних валютах;

ризик концентрації – ризик збільшення уразли-
вості (чутливості) до збитків, пов'язаних з концен-
трацією інвестицій в одну географічну область або 
економічний сектор;

ризик перестрахування – ризик невідповідної 
стратегії перестрахування або неадекватне впрова-
дження обраної стратегії, у результаті якої зміню-
ється вартість перестрахування.

Ризик дефолту перестраховика відображає мож-
ливі втрати, у зв’язку з несподіваним дефолтом, або 
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погіршенням кредитного положення перестра-
ховика протягом наступних 12 місяців [10].

Ураховуючи основні ризики страхових 
компаній, пов’язані із використанням пере-
страхуванням, можлива така їх взаємодія. 
На рис. 2 представлено взаємодія між цими 
ризиками, де напрямок стрілки визначає на-
прям впливу елемента на елемент.

На підставі рис. 2 побудовано матрицю 
досяжності. Для її побудови формовано бі-
нарну матриця (І + В), де I – одинична ма-
триця і підноситься до ступеня k. 

Із використанням інструментарію мето-
ду ієрархій проведено розрахунки. Матри-
ця досяжності, що дозволяє розділити всю 
множину вершин (Н) на підмножину рівнів, 
наведена в табл. 2.

Ґрунтуючись на даних табл. 2 проведено 
ітерації аналізу залежності ризиків страхо-
вих компаній, пов’язаних із використанням 
перестрахування (табл. 3 – табл. 5). 

Як видно з табл. 3, перший рівень мо-
делі ієрархії ризиків страхових компаній, 
пов’язаних із використанням перестраху-
вання, становить ризик розрахунків з перестрахо-
виком (П1). Це свідчить, що цей ризик є основним 
при виконанні зобов’язань перестраховика.

Таблиця 2
Матриця досяжності взаємодії ризиків  

страхових компаній, пов’язаних  
із використанням перестрахуванням

Показник П1 П2 П3 П4 П5
П1 1 1 1 1 1
П2 1 1 0 1 1
П3 0 1 1 1 0
П4 1 0 1 1 1
П5 0 0 0 1 1

Джерело: розробка авторів

Таблиця 3
Перша ітерація аналізу залежності ризиків 

страхових компаній, пов’язаних  
із використанням перестрахування 

hi R(hi) А (hi) R(hi) ∩ А (hi)
П1 1,2,3,4,5 1,2,4 1,2,4
П2 1,2,4,5 1,2,3 1,2
П3 2,3,4 1,3,4 3,4
П4 1,3,4,5 1,2,3,4,5 1,3,4,5
П5 4,5 1,2,4,5 4,5

Джерело: розробка авторів

У табл. 4 наведено другу ітерацію аналізу за-
лежності ризиків, пов’язаних із використанням пе-
рестрахування.

Таблиця 4
Друга ітерація аналізу залежності ризиків  

страхових компаній, пов’язаних  
із використанням перестрахування

hi R(hi) А (hi) R(hi) ∩ А (hi)
П2 2,4,5 2,3 2
П3 2,3,4 3,4 3,4
П4 3,4,5 2,3,4,5 3,4,5
П5 4,5 2,4,5 4,5

Джерело: розробка авторів

Як видно з табл. 4, другий рівень моделі – це 
ризик перестрахування (П3).

У табл. 5 наведено третю ітерацію аналізу за-
лежності ризиків, пов’язаних із використанням пе-
рестрахування.

Таблиця 5
Третя ітерація аналізу залежності ризиків  

страхових компаній, пов’язаних  
із використанням перестрахування

hi R(hi) А (hi) R(hi) ∩ А (hi)
П2 2,4,5 2 2
П4 4,5 2,4,5 4,5
П5 4,5 2,4,5 4,5
Джерело: розробка авторів

Як видно з табл. 5, третій рівень моделі – це не-
прямий кредитний ризик (ризик спреду) (П2). 

Четвертий рівень моделі – це прямий ризик де-
фолту перестраховика (П4) та ризик зниження рів-
ня (рейтингу) перестраховика (П5).

Ґрунтуючись на проведених ітераціях аналізу 
залежності ризиків, побудовано ієрархію ризиків 
страхових компаній, пов’язаних із використанням 
перестрахування (рис. 3).

Оскільки оцінювання кожного виду ризику при ви-
користанні перестрахування має свої особливості та є 
достатньо трудомістким процесом, здійснено структу-
ризацію виділених ризиків страховиків за методом іє-
рархій, що являє їх ієрархію із чотирьох рівнів (рис. 3).

На базових рівнях знаходяться прямий ризик 
дефолту перерстраховика та ризик зниження рівня 
(рейтингу) перестраховика, які є первинними від-
носно інших ризиків. 

Висновки та пропозиції. Установлено особливос-
ті таких ризиків як ризик розрахунків з перестра-
ховиком, непрямий кредитний ризик (ризик спреду), 
ризик перестрахування, прямий ризик дефолту пе-
рестраховика та ризик зниження рівня (рейтингу) 
перестраховика. Визначено, що ризик дефолту пе-
рестраховика охоплює прямий ризик дефолту та 
ризик зниження рівня (рейтингу) перестраховика.

Побудовану ієрархію ризиків, пов’язаних із ви-
користанням перестрахуванням та встановлено, що 
прямий ризик дефолту та ризик зниження рівня 
(рейтингу) перестраховика є базовими ризиками. 
оскільки знаходяться на четвертому рівні ієрархії. 

Отримані результати дослідження є підґрунтям 
для вивчення проблеми оцінки та управління ризи-
ком дефолту перестраховика.

Ризик розрахунів з 
перестраховиком (П1)

Непрямий кредитний ризик 
(ризик спреду) (П2 )

Ризик перестрахування 
(П3 )

Прямий ризик 
дефолту

перестраховика (П4)

Ризик зниження рівня 
(рейтингу)

перестраховика (П5)

*

Ризик зниження рівня 
(рейтингу) перестраховика

(П5)

Непрямий кредитний ризик (ризик спреду) (П2 )

Ризик перестрахування (П3 )

Прямий ризик дефолту
перестраховика (П4)

Ризик розрахунів з перестраховиком (П1) 1 рівень

2 рівень

3 рівень

4 рівень

* Примітка: стрілка визначає напрям впливу елемента на елемент 
Рис. 2. Взаємодія ризиків страхових компаній,  

пов’язаних із перестрахуванням
Джерело: розробка авторів

Рис. 3. Ієрархія ризиків страхових компаній,  
пов’язаних із використанням перестрахування

Джерело: розробка авторів
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Ачкасова С.А., Волобуева А.В.
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РИСК ДЕФОЛТА ПЕРЕСТРАХОВЩИКА В ОБЩЕЙ СИСТЕМЕ РИСКОВ,  
СВЯЗАННЫХ С ИСПОЛЬЗОВАНИЕМ ПЕРЕСТРАХОВАНИЯ

Аннотация
В статье проанализированы специфические для страховых компаний группы рисков, к которым относятся риски, 
связанные с использованием перестрахования. Установлены особенности таких рисков как риск расчетов с пере-
страховщиком, непрямой кредитный риск (риск спрэда), риск перестрахования, прямой риск дефолта перестра-
ховщика и риск снижения уровня (рейтинга) перестраховщика. Определена взаимосвязь этих рисков. Построено 
иерархию рисков, связанных с перестрахованием. Установлено, что прямой риск дефолта и риск снижения уровня 
(рейтинга) перестраховщика являются базовыми рисками, поскольку находятся на четвертом уровне иерархии и 
в совокупности характеризуют риск дефолта перестраховщика.
Ключевые слова: риск расчетов с перестраховщиком, непрямой кредитный риск (риск спреда), риск перестрахо-
вания, прямой риск дефолта перестраховщика и риск снижения уровня (рейтинга) перестраховщика.

Achkasova S.A., Volobuieva A.V. 
Kharkiv National University of Economics named after Simon Kuznets

THE RISK OF DEFAULT OF REINSURERS IN GENERAL RISKS RELATING  
TO THE USE REINSURANCE

Summary
The specific risks of insurance companies which include the risks associated with the use of reinsurance are analyzed 
in the article. The features of such risks as the risk of settlement with reinsurers, indirect credit risk (risk of spread) 
risk reinsurance, direct reinsurer default risk and risk reduction (rating) reinsurer are established. Correlation of these 
risks. Еру hierarchy of risks related to reinsurance сonstructed. It is established that the direct risk of default and risk 
reduction (ranking) are basic reinsurance risks as they are on the fourth level of the hierarchy.
Keywords: risk calculations with the reinsurer, indirect credit risk (risk spread) risk reinsurance, direct reinsurer 
default risk and risk reduction (rating) reinsurance and collectively characterize reinsurer default risk.


